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HAFTAYA BAKIS

ABD’nin yeni baskani Donald Trump oldu.

Gectigimiz haftanin en 6nemli gindem maddesi olan ABD baskanlik secimlerini Cumhuriyetgi Parti adayl Donald
Trump kazandi. Piyasalar tarafindan slrpriz olarak degerlendirilen secim sonuclari kiresel piyasalarda 6nemli
dalgalanmalar yaratirken, Trump’in se¢cim sonuglarinin agiklanmasinin ardindan yaptigi ilimli konusma piyasalarin ilk
soku atlatmasini sagladi. Trump’in secim Oncesinde vergi kesintilerine gidilecegini, altyapr yatirimlarina hiz
kazandirilacagini ve ozellikle saglik ile bankacilik sistemindeki regilasyonlari hafifletecegini vadetmesi segimin
ardindan ABD borsalarinin yiikselise gecmesinde etkili oldu. imalat sanayii firmalarinin cogunlukta oldugu Dow
Jones endeksi ek tesvik beklentileriyle gectigimiz hafta rekor seviyeye ulasti. Ote yandan, tahvil piyasasi olasi maliye
politikalarinin yaratacagl yik nedeniyle saticili bir seyir izlerken, ABD’de 10 yillik Hazine tahvil faizleri %2,15 ile
yilbasindan bu yana en vylksek seviyesine vyikseldi. Ayrica, dolarin diger gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda giclendigi gézlendi. Trump’in secim slrecinde dis ticaret anlasmalarinin gézden gecirilecegini aciklamasi,
secim sonrasinda piyasalarda etkili olan bir diger unsur oldu. ABD’nin 6nemli ticaret ortaklarindan Meksika’nin bu
strecten olumsuz etkilenecegi yonindeki beklentilerle peso sert bicimde deger kaybetti.

Trump’in Fed’in para politikalarina midahale edip etmeyecegi tartismalari piyasalar tarafindan yakindan takip
ediliyor. Trump’in Fed’in mevcut para politikasini elestirerek dusik faizlerin ekonomide 1sinmaya yol actigini
vurguladigr ve ylksek faiz taraftari oldugu biliniyor. Nitekim, politika ge¢cmisinin olmayisi sebebiyle ekonomi
yonetiminde kilit pozisyonlara yapacagl atamalari yakindan izlenen Trump’in hali hazirda Fed yonetiminde bulunan
iki acik pozisyona sahin gorisli ekonomistleri atayacagl tahmin ediliyor. Gegtigimiz hafta secim sonrasinda Fed
yetkililerinin yaptigi aciklamalar da yakindan takip edildi. Fed yetkililerinin Aralik ayinda faiz artirimi beklentilerine
yonelik ihmh konusmalar yapmasi dikkat cekti. 13-14 Aralik’ta gerceklestirecegi yilin son para politikasi toplantisi
oncesinde Fed'in piyasalardaki son gelismeleri izlemek icin yeterli zamani oldugu dustnultyor.

Petrol fiyatlar baski altinda...

Uluslararasi Enerji Ajansi’nin (IEA) gectigimiz hafta yayimladigi “Petrol Piyasasi” raporunda Ekim ayinda ham petrol
arzinin gnltk 97,8 milyon varile yikseldigi belirtildi. OPEC Uyesi Ulkelerin 30 Kasim’da Viyana’da gerceklestirecegi
ve Uretim kesintisiyle ilgili detaylari netlestirecegi toplanti 6ncesinde Uye Ulkelerin kesinti karsiti yorumlari petrol
fivatlarini baski altinda tutmaya devam ediyor. ABD secimleri sonrasinda 41,7 USD/varil seviyesine kadar inen petrol
fiyatlarindaki seyrin Gretimde kisitlamaya gidilmemesi durumunda 2017’de de siirecegi vurgulaniyor. Ote yandan,
gectigimiz hafta secim sonrasindaki belirsizligin etkisiyle piyasalarin givenli liman arayisiyla yikselen altin fiyatlari
dolardaki degerlenmenin etkisiyle haftay1 %6’lik kayipla kapatti.

italya’da referandum endisesi...
ABD baskanlik secimlerini Trump’in kazanmasinin ardindan diinya genelinde popdulist gérislerin yayginlasabilecegi
algisi 4 Aralik'ta italya’da vyapilacak anayasa referandumunda Basbakan Renzi’'nin kazanamayacagl seklinde

yorumlara sebep oluyor. Renzi’'nin daha 6nce belirttigi Gzere oylamayi kaybetmesi durumunda istifa etmesi ihtimali,
italyan bankacilik sistemindeki sorunlarla birlikte degerlendirildiginde (lke ekonomisine ve Avrupa finansal

piyvasalarina yonelik endiseleri artiyor.
HAFTALIK VERILER

4.Kas 11.Kas Degisim 4.Kas 11.Kas Degisim
BIST-100 Endeksi 74.267 75.174 %1,2 A EUR/USD 1,1135 11,0850 %26V
2 Yillik G6sterge Tahvil Faizi  %9,50  %9,89 39 bp A USD/TL 3,1554  3,2512 %30 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi %1,78  %2,12 34 bp A EUR/TL 3,5159 3,5255 %0,3 A
EMBI+ (baz puan) 368 369 1 bp A Altin (USD/ons) 1.304 1.226 %60V
EMBI+ Tirkiye (baz puan) 348 352 4 bp A  Petrol (USD/varil) 43,0 42,0 %24V

bp: baz puan


https://ekonomi.isbank.com.tr/
https://ekonomi.isbank.com.tr/

TURKiYE$BANKASI ekonomi.isbank Haftal]k BU|ten

Eyliil ayinda sanayi (iretimi geriledi.

Turkiye’de mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi Gretimi Eylil ayinda bir 6nceki aya gére %3,8 geriledi.
Takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretim endeksi de yillik bazda %3,1 disls kaydetti. Bu dénemde kayitli
medyanin basiimasi ve ¢ogaltilmasi (-%34,5) ile mobilya imalati (-%17,3), Gretimin yillik bazda en hizli geriledigi
sektorler oldu. Uretimde en hizliartis ise, kémir ve linyitin ¢ikariimasi (%10,2) sektoriinde goézlendi.

TCMB’den yeni kararlar...

Merkez Bankasi gectigimiz hafta, darbe girisimi sonrasinda kaldirdigi teminat depolarinda limit uygulamasina
yeniden baslama karari aldi. S6z konusu limitlerin 17 Temmuz’dan dnceki seviyelerinin dort kati olacak sekilde
uygulanmasi kararlastirildi.

TCMB hafta sonu yayimladigi agiklamada da bankalarin TL cinsi zorunlu karsiliklarina yapilan faiz ¢demelerinde
hesaplama degisikligine gittigini duyurdu. Alinan kararla birlikte, 1 Ocak 2017'den itibaren mevduat ve 6zkaynak
toplaminin brit kredilere orani géz 6nlnde bulundurularak her bir bankaya 6zgl hesaplanan ve hizli kredi
plasmanini kontrol altinda tutmayi hedefleyen eski sistemin yerine tiim bankalar icin ayni oranda faiz 6denmesi
uygulamasina gecildi. Bu oran haftalik repo ihale faiz oraninin (%7,5) 400 puan alti olarak belirlendi. Mevcut
durumda ise bankalara, agirlik ortalama fonlama maliyetinin 300-500 baz puan altinda bir faiz 6demesi
gerceklestiriliyordu. TCMB TL ve yabanci para cinsinden kredi karti islemlerine uygulanan azami faiz oranlarinda da
indirim gerceklestirdi. Boylece, 1 Ocak 2017’den itibaren kredi karti islemlerinde uygulanacak aylik azami akdi faiz
oranlari TLigin %1,84, YP icin %1,47, aylik azami gecikme faiz oranlari TL icin %2,34, YP icin %1,97 olarak belirlendi.

Ekonomiden sorumlu Basbakan Yardimcisi Mehmet Simsek hafta sonu yaptigi konusmasinda TCMB’nin bundan
sonra yil boyunca aylk dizenledigi Para Politikasi Kurulu toplanti sayisini yilda en az 8 toplantiya indireceklerini
acikladi. Gelismis Ulkelerde oldugu gibi TCMB’nin bu uygulamayla ekonomik verileri incelemek icin daha ¢ok zamani
olacag belirtilirken, TCMB’nin kisa vadede cok sayida veriye odaklanmak yerine daha net ve basit mesajlar verecegi
vurgulandi.

Cari agik Eyliil’de beklentilerden olumlu gergeklesti.

TCMB tarafindan aciklanan verilere gore Eyliil ayinda cari acik 1,7 milyar dolar diizeyinde gerceklesti. ilk 9 aylik cari
acik dis ticaret agigindaki sert disiise ragmen seyahat gelirlerindeki gerilemenin etkisiyle yillik bazda 242 milyon
dolar artti. 12 aylik kimdlatif cari agik da Kasim 2015’ten bu yana en yiksek seviyesinde gerceklesti. Eylil ayinda
portfoy yatirimlarindaki 1,6 milyar dolarlik net ¢ikis dikkat cekti .

Onimiizdeki dénem icin cari acik Gzerindeki risklerin yukari yonli oldugunu disiniiyoruz. Nitekim, gecici verilere
gore dis ticaret a¢iginin Ekim’de genislemesi de bu yondeki beklentileri destekliyor. Ayrica, turizm gelirlerindeki
dislsin 6demeler dengesi tGzerindeki olumsuz etkisinin bir stire daha hissedilmeye devam edecegini dngoriyoruz.
Politika yapicilarin i¢ talebi canlandirma yonidnde attiklari adimlarin yani sira uluslararasi piyasalarda petrol
fiyatlarinin seyri 6nimuzdeki dénemde cari aglk Uzerinde etkili olacak baslica unsurlar arasinda yer aliyor
(Odemeler Dengesi raporumuz).
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SEKTOREL GELISMELER

Bireysel emecklilikte yeni diizenlemeler...

Ekonomiden Sorumlu Basbakan Yardimcisi Mehmet Simsek gectigimiz hafta bireysel emeklilik sistemine (BES) yonelik
yapilan calismalarla ilgili bilgi verdi. 1 Ocak 2017’de baslayacak BES'e otomatik katilimla ilgili agciklamalarda bulunan
Simsek, isveren firmalarin s6z konusu tarih itibariyle ayni anda birden fazla emeklilik sirketiyle calisabilecegini ifade
etti. Simsek, ayrica 2017 yili itibariyle 18 yas alti geng ve ¢ocuklarin da BES’e dahil edilmesi icin ¢alisma yaptiklarina
degindi. 2017’de %25 oranindaki devlet desteginin stirecegi BESte Ekim 2016 itibariyle 6,5 milyon kisi ve 58,6 milyar
TL'lik tasarruf bulunurken, bu tutarin 10 yil icinde 100 milyar TL'ye ulasacagi ongordllyor.

Dogalgazda depolama kosulu...

Dogalgaz tedarikinde ithalata bagimli olan Turkiye, arz glivenliginin saglanmasi icin depolama yatirimlarina énem veri-
yor. Mevcut durumda BOTAS'In Silivri'deki 4,3 milyar m? kapasiteli depolama tesislerinin yaninda 2017’'de faaliyete
gecmesi planlanan Tuz Goli civarinda bir tesis bulunuyor. Resmi Gazete’'de gectigimiz hafta yayimlanan kararda do-
galgazda ithalat ve toptan satis yapan firmalara depolama yukimlultga getirilirken, Gretim yapan firmalar bu dizen-
lemeden muaf tutuldu. Karar kapsaminda boru hattiyla dogalgaz ithalati yapan firmalar sdzlesmelerindeki ithalat tu-
tarinin dagitim firmalarina yaptiklari satislari asan kisminin %6’sini, toptan satis firmalari ise dagitim firmalarina yap-
tiklari satislarin %2’sini depolamak zorunda olacaklar. LNG ithalati yapan firmalarinin ise, mevcut LNG terminali kulla-
nimlari depolama faaliyeti olarak kabul edilecek. Dogalgaz toptan satis ve ithalat firmalari lisanslari yirdrlige girdik-
ten sonra 5 yil icinde depolama yukimldliklerini yerine getirmek durumunda olacaklar.

2017’de tarima ayrilan biitcede artis...

HikUmetin gectigimiz hafta aciklanan yatirim programinda 2017 yili icin tarimsal destek tutari 12,8 milyar TL olarak
aciklandi. 2016 yilinda 11,6 milyar TL olan tarim desteklerinden 2017’de en yiksek payl %30 ile hayvancilik destek
odemeleri, %26 ile bitkisel Gretim fark ddemeleri ve %25 ile alan bazli tarimsal 6demeler aldi. Mazotta %50 devlet
desteginin 2018’den itibaren olmasi nedeniyle yatirim programinda sdz konusu destege yer verilmedi. Ote yandan,
2017’de hayvancilik destegindeki yaklasik %26’k artisa ve yurticinde hayvan varliginin artirilmasi hedefine ragmen
biytk bas hayvan ithalatindaki hizli yikselis kirmizi et fiyatlarinda artisa neden oluyor.
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PIYASALARDAKI GELISMELER
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HAFTALIK VERI GUNDEMI
Donemi Piyasa Beklentisi
14 Kasim Hazine 2 yil vadeli sabit kupon ¢demeli tahvilin yeniden ihraci Kasim
Hazine 9 yil vadeli sabit kupon ddemeli tahvilin yeniden ihraci Kasim
15 Kasim TUIK isgiict istatistikleri Agustos
Maliye Bakanligi Merkezi Yonetim Bltge Gergeklesmeleri Ekim
Euro Alani Oncii GSYH Biiyiime Verisi 2016 3. Ceyrek 1,60%
Almanya ZEW Anketi Kasim
Almanya GSYH Biyime Verisi (Onci) 2016 3. Ceyrek 1,80%
ABD Perakende Satislar Verisi Ekim aylik %0,6
Hazine 5 yil vadeli sabit kupon 6demeli tahvilin yeniden ihraci Kasim
Hazine 5 yil vadeli degisken faizli tahvilin yeniden ihraci Kasim
16 Kasim ABD Uretici Fiyat Enflasyonu Ekim 1,20%
ABD Sanayi Uretimi Verisi Ekim aylik %0,2
ABD Kapasite Kullanimi Verisi Ekim 75,50%
Hazine i¢ Bor¢ Odemesi (9.752 milyon TL) Kasim
17 Kasim Euro Alani Tuketici Fiyat Enflasyonu Ekim 0,50%
ABD Yeni Konut insaatlari Ekim aylik %10,3
ABD Tuketici Fiyat Enflasyonu Ekim 1,60%
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Tarkiye is Bankasi A.S - iktisadi Arastirmalar Bélimi

izlem Erdem - B&lim Midiri Asli Goksun Sat Sezgin - Uzman
izlem.erdem@isbank.com.tr goksun.sat@isbank.com.tr
Alper Girler - Birim Muduru Bora Cevik - Uzman
alper.gurler@isbank.com.tr bora.cevik@isbank.com.tr
H. Erhan Gl - Middr Yrd. Ahmet Asarkaya - Uzman
erhan.gul@isbank.com.tr ahmet.asarkaya@isbank.com.tr
Dilek Sarsin Kaya - Uzman Ayse Bettl Oztiirk - Uzman Yrd.
dilek.kaya@isbank.com.tr betul.ozturk@isbank.com.tr

Tum yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler
kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstrimanlarin alim
veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda
yer verilen goris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta
olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer
alan bilgi, gorls ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti
vermemektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin
degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak
olusacak zararlardan Tirkiye Is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor Uzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan,
herhangi bir amacla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagilamaz veya yayimlanamaz. Tum haklarimiz saklidir.
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